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Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Modernisierung der Rahmenbedingungen fir

Kapitalbeteiligungen (MoRaKG)

Sehr geehrte Damen und Herren,

am 15. August 2007 hat das Bundeskabinett den Entwurf eines Gesetzes zur Modernisierung der
Rahmenbedingungen fir Kapitalbeteiligungen (MoRaKG) beschlossen. Wir begriif3en, dass damit
wichtige MalRnahmen ergriffen werden sollen, um derzeit bestehende Hemmnisse zumindest fur den
Bereich Wagniskapital abzubauen. Dies sind insbesondere die sehr oft bestehende Unsicherheit
hinsichtlich der ertragsteuerlichen Qualifikation der Téatigkeit von Beteiligungsgesellschaften und
die damit verbundene Frage nach einer ,transparenten Besteuerung oder einer international
unublichen, Investoren abschreckenden Mehrfachbesteuerung der von den Zielgesellschaften
erwirtschafteten Gewinne und ggf. von VerduBerungsgewinnen. Grof3e Bedeutung hat auch die im
Gesetzentwurf vorgesehene — wenn auch eingeschrankte — Ausnahme von der duferst investitions-

schéadlichen Vorschrift des § 8c KStG.
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Bedauerlich ist jedoch, dass nicht fiir den gesamten Bereich des nicht bérsennotierten Eigenkapitals
ein einziges Regelwerk geschaffen werden soll, wie es etwa im Koalitionsvertrag vom

November 2005 vorgesehen ist. Damit wiirde fiir grofie Bereiche des privaten Beteiligungskapitals
keine adidquate Beseitigung der derzeit bestehenden Hemmnisse erfolgen. ”

So stellt sich gerade in etablierten mittelstandischen Unternehmen die Frage nach der Unterneh-
mensnachfolge. Um auch dort Innovationen und Wachstum und damit Arbeitsplétze sichern und
schaffen zu konnen, miissen attraktive und verldssliche Rahmenbedingungen nicht nur fiir Wagnis-
kapitalbeteiligungen, sondern fiir den gesamten Bereich des privaten Beteiligungskapitals
geschaffen werden. Deutschland sollte als noch gréte Volkswirtschaft in Europa mit sehr vielen
potentiellen Zielgesellschaften im deutschen Mittelstand die Chance nutzen, dass verstérkt
inlandische Beteiligungsgesellschaften in diese Unternehmen investieren. Nur so kénnte auch eine
wirksame Regulierung und Beaufsichtigung im Inland sichergestellt werden.

Als Anlage haben wir unsere Einzelanmerkungen beigefiigt. Wir bitten um deren Bertiicksichtigung
im weiteren Gesetzgebungsverfahren.

Mit freundlichen Griifen
DEUTSCHER INDUSTRIE- UND BUNDESVERBAND DER DEUTSCHEN
HANDELSKAMMERTAG @ INDUSTRIE
ZENTRALVERBAND DES DEUTSCHEN BUNDESVEREINIGUNG DER
HANDWERKS DEUTSCHEN ARBEITGEBERVERBANDE
BUNDESVERBAND DEUTSCHER GESAMTVERBAND DER DEUTSCHEN
BANKEN VERSICHERUNGSWIRTSCHAFT
HAUPTVERBAND DES DEUTSCHEN BUNDESVERBAND DES DEUTSCHEN

EINZELHANDELS GROSS- UND AUSSENHANDELS
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Gemeinsame Stellungnahme vom 31. August 2007 zum Regierungsentwurf fur ein Gesetz zur
Modernisierung der Rahmenbedingungen fir Kapitalbeteiligungen (MoRaKG)

Art. 1: Gesetz zur Forderung von Wagniskapitalbeteiligungen
(Wagniskapitalbeteiligungsgesetz - WKBG)

Der im Regierungsentwurf vorgesehene neue Typ ,,Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
wirde neben den Unternehmensbeteiligungsgesellschaften im Sinne des UBGG eine neue
Kategorie von Beteiligungsfonds darstellen. Dies wirde zu einer weiteren Rechtszersplit-
terung fuhren. Die Wettbewerbsféhigkeit Deutschlands im Bereich privates Beteiligungs-
kapital sollte stattdessen mit einem einheitlichen Gesetz und einem einzigen Typ einer
Private-Equity-Gesellschaft mit moglichst hoher Liberalitat hergestellt werden.

Zu § 2:Begriffsbestimmungen

Da nach § 2 Abs. 3 WKBG-E nur Kapitalgesellschaften als Zielgesellschaften in Betracht
kommen sollen, wirde der Investitionsspielraum von Wagniskapitalbeteiligungsgesell-
schaften erheblich eingeschrénkt, und das vor dem Hintergrund, dass rund 85 % der Unter-
nehmen in Deutschland in der Rechtsform der Personengesellschaft gefiihrt werden.
Personenunternehmen wirden als mogliche Zielunternehmen durch das Gesetz tiberhaupt
nicht angesprochen.

Sofern bei einer Beteiligung einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in der Rechtsform
der Personengesellschaft an einer Zielgesellschaft, die ebenfalls in der Rechtsform der
Personengesellschaft geflihrt wird, Steuerausfalle beflirchtet werden, sollte dies durch eine
entsprechende Einschrankung in 8 19 WKBG-E ausgeschlossen werden. Auf eine generelle
rechtsformabhangige Beschrankung des Investitionsspielraums der Beteiligungsgesell-
schaften sollte verzichtet werden.

Um die Beteiligungsfinanzierungsmoglichkeiten auch fiir bereits etablierte kleinere und
mittlere Unternehmen zu verbessern und um bei der weiterhin ungelésten Unternehmens-
nachfolgeproblematik attraktive Finanzierungsmoglichkeiten unter Hinzuziehung von
Beteiligungsgesellschaften zu schaffen, halten wir einen gréReren Anwendungsbereich fir
unabdingbar. Dieser sollte insbesondere auch keine Beschrankungen in Bezug auf die
Eigenkapitalausstattung (8 2 Abs. 3 Nr. 2 WKBG-E) und das Alter der Zielgesellschaft (§ 2
Abs. 3 Nr. 3 WKBG-E) aufweisen. Das Alterskriterium ist vor allem deshalb unangebracht,
weil zwischen dem Alter einer Gesellschaft und dem eigentlichen Investitionsobjekt kein
sachlicher Zusammenhang besteht. So kdnnen auch etablierte Zielgesellschaften neue
Investitionen (z. B. Forschungsprojekte) tatigen, fiir die Beteiligungskapitalbedarf besteht.
Wenn die Begrenzung der Zielgesellschaften auf ein Eigenkapital von 20 Mio. Euro im
Hinblick auf die geplante teilweise Ausnahme von den Verlustabzugsbeschrankungen in

8 8c Abs. 2 KStG-E fir unverzichtbar gehalten wird, sollte sie dort vorgenommen werden
und nicht den Handlungsspielraum von Wagniskapitalgesellschaften generell einengen.

Des Weiteren sollte auch die Beschrankung in § 2 Abs. 3 Nr. 5 WKBG-E aufgehoben
werden, um zur Arrondierung des Unternehmens auch Ubernahmen an alteren Unter-
nehmen oder Unternehmensteilen zu erméglichen.
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Petitum: Auf eine generelle Beschrankung des Investitionsspielraums auf Zielgesell-
schaften ausschlief3lich in der Rechtsform der Kapitalgesellschaft in § 2 WKBG-E sollte
verzichtet werden. Auf eine Regulierung in Bezug auf die Eigenkapitalausstattung und das
Alter der Zielgesellschaft (§ 2 Abs. 3 Nr. 2 und Nr. 3 WKBG-E) sollte ebenfalls verzichtet
werden.

Zu 8 9: Anlagebestimmungen

Die starre Grenze fur den Anteil der Wagniskapitalbeteiligungen am Gesamtwert des von
der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft insgesamt verwalteten Vermdgens von
mindestens 70 % sollte flexibilisiert werden, um Statusédnderungen bei nur kurzfristigem
Unterschreiten zu vermeiden.

Auch ist die Begrenzung in § 9 Abs. 2 WKBG-E, wonach eine Gesellschaft spatestens drei
Jahre nach ihrer Borsenzulassung nicht mehr als Zielgesellschaft im Sinne des WKBG gilt
(und daher ggf. zu verduRern ist), zu knapp. Ein enges Zeitfenster kann leicht einen Veréau-
Rerungszwang auslésen, der den erzielbaren Preis am Markt deutlich negativ beeinflussen

wirde.

Petitum: Bei der vorgesehenen Festlegung auf eine Mindestanlagesumme sollte auf eine
jahresdurchschnittliche Mindestanlagesumme abgestellt werden.

Zu § 19: VermOgensverwaltende Tatigkeit der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft

Die Vorschrift soll den Status der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft in der Rechtsform
einer Personengesellschaft als vermdgensverwaltend im Sinne des Einkommensteuerrechts
definieren, sofern bestimmte VVoraussetzungen eingehalten werden, insbesondere dass aus-
schlieBlich Beteiligungen an Kapitalgesellschaften gehalten werden. Diese duf3erst wichtige
Klarstellung ist zu begruRen, denn damit wird eine international weitgehend unibliche,
auch auf Ebene der Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften in der Rechtsform der
Personengesellschaft drohende Ertragsbesteuerung ausgeschlossen. Dies bedeutet keine
Steuerverglinstigung, sondern eine gerade fur auslandische Investoren wesentliche VVoraus-
setzung fiir ein Beteiligungsengagement an in Deutschland angesiedelten Kapitalbeteili-
gungsgesellschaften. Denn wirde deren Tétigkeit als gewerblich eingestuft, hétte dies unter
Umstanden eine Besteuerung sowohl auf Fonds- wie auch auf Anlegerebene zur Folge.

Unter fiskalischen Gesichtspunkten nachvollziehbar ist die Beschrankung der gesetzlichen
Klarstellung in § 19 WKBG-E, wonach nur die Tatigkeit von Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften in der Rechtsform einer Personengesellschaft, die ausschlie3lich Beteili-
gungen an Kapitalgesellschaften halten, einkommensteuerlich als vermodgensverwaltend
einzustufen ist. Wie bereits ausgefihrt, sollte jedoch keine generelle Beschrankung auf
Kapitalgesellschaften als Zielgesellschaften im WKBG erfolgen (vgl. die Anmerkungen zu
§ 2 WKBG-E).

Unabhangig davon sollte der vermdgensverwaltende Status einer Wagniskapitalbeteili-
gungsgesellschaft nicht dadurch verlorengehen, dass ihre Geschaftsfihrung Beratungs-
leistungen an die Zielgesellschaften erbringt. Bei derartigen Beratungsleistungen wird es
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sich in der Regel um die Wahrnehmung von Gesellschafterrechten handeln, wozu der
Gesellschafter, die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft, berechtigt und ggf. sogar
verpflichtet ist. Eine Auslagerung dieser Tatigkeiten auf eine Tochtergesellschaft der
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ist vor diesem Hintergrund nicht angebracht.

Die in 8 19 Satz 2 Nr. 5 WKBG-E vorgesehene Einschrénkung des vermdgensverwaltenden
Status, sofern es zur ,,Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher Erfahrungen*
durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft kommt, sollte zur Vermeidung erneuter
Unklarheiten entfallen. Zumindest darf es nicht zur Gewerblichkeit der Beteiligungsgesell-
schaft fuhren, wenn diese ein Biro mit Personal unterhélt, das die fachliche Expertise fur
Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften hat.

Petitum: Der vermdgensverwaltende Status einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
darf nicht durch unnétig einengende und unklare Kriterien in § 19 Satz 2 WKBG-E
gefahrdet werden.

Natdrliche Personen als Gesellschafter einer vermdgensverwaltend tatigen Personengesell-
schaft, die in Anteile an Kapitalgesellschaften investiert, erzielen regelméRig Einkunfte aus
Kapitalvermdgen. Durch die im Zuge der Unternehmensteuerreform 2008 im Rahmen der
Abgeltungsteuer eingefuhrte umfassende VerduRerungsgewinnbesteuerung kann es ab 2009
fiir Private-Equity-Investoren zu Verschlechterungen kommen. Denn erfasst werden dann
auch auf Gewinne aus der VerauRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften auRerhalb
der bisher ggf. schon gegebenen Steuerpflicht nach den 88 17, 23 EStG. Fir derartige
Einkunfte wurde auch das so genannte Halbeinkunfteverfahren abgeschafft. Um Mehrbe-
lastungen gegeniber der bisherigen Besteuerung zu vermeiden, haben wir bereits im Rah-
men des Gesetzgebungsverfahrens zum Unternehmensteuerreformgesetz 2008 Abmil-
derungen bei der VerauRerungsgewinnbesteuerung gefordert, beispielsweise durch
Etablierung eines Teileinkunfteverfahrens. Dieses Petitum bleibt aktuell.

Petitum: Die sich aus der Einfihrung einer umfassenden Besteuerung von Gewinnen aus
der VeraulRerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften ergebenden Mehrbelastungen
sollten in geeigneter Weise abgemildert werden.

Zu § 20: Ubergangsvorschriften

Die in § 20 Abs. 2 vorgesehene Ubergangsvorschrift zwingt Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften nach ihrer Anerkennung zu einem sehr schnellen Portfolioaufbau. Ange-
messener ware daher eine auf mindestens vier Jahre verléangerte Frist.

Petitum: Die in § 20 Abs. 2 genannte Frist sollte mindestens auf vier Jahre verléngert
werden.

Weiterer Regelungsbedarf

Zur Erleichterung der Finanzierung sollte das Wagniskapitalbeteiligungsgesetz dahingehend
erganzt werden, dass die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft sowie deren Gesellschafter
von den Regeln Uber den Eigenkapitalersatz befreit werden. Eine entsprechende Regelung
weist bereits das — in seinem Zielbereich gegenlber dem Wagniskapitalbeteiligungsgesetz
hinausgehende — Unternehmensbeteiligungsgesetz auf. Eine entsprechende Ausnahmerege-
lung ist daher auch fur den spezielleren Bereich der Wagniskapitalbeteiligungen geboten.
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Petitum: Nach dem Vorbild des § 24 UBGG (Gesellschafterdarlehen) sollte das WKBG
wie folgt ergénzt werden: ,,Hat die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft oder ein an ihr
beteiligter Gesellschafter einem Unternehmen, an dem die Wagniskapitalgesellschaft
beteiligt ist, ein Darlehen gewéhrt oder eine andere einer Darlehensgewahrung wirtschaft-
lich entsprechende Rechtshandlung vorgenommen, so findet eine Zurechung nach den
Regeln Gber den Eigenkapitalersatz nicht statt*.

Art. 2: Anderung des Gesetzes tiber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften

Die partielle Modifizierung des UBGG unterliegt der schon gedufRerten grundlegenden
Kritik, dass der Entwurf keinen einheitlichen rechtlichen Rahmen fur alle Private-Equity-
Gesellschaften darstellt. Inhaltlich entspricht er weitgehend dem Entwurf des Bundesrates
aus dem Jahre 2006 (BR-Drucks. 461/06), den wir gleichwohl als Schritt in die richtige
Richtung begruRt haben und weiterhin begriRen.

Zu§1 Abs. 3

Die geplante Offnung des UBGG fiir Beteiligungen an auslindischen Gesellschaften ist
sinnvoll. Zu begriRen ist, dass hierzu — so die Entwurfsbegriindung (S. 33) —auch
mezzanine Finanzierungsformen, die als Eigenkapital im Sinne des § 272 HGB oder
»vergleichbarer auslandischer Vorschriften“ qualifiziert werden kdnnen, zahlen sollen.
Nach dem Wortlaut der vorgeschlagenen Regelung wird jedoch grundsatzlich nur eine
Direktbeteiligung an europaischen bzw. ausléandischen Gesellschaften zuléssig sein, da
deren Gesellschaftsrechte in der Regel keinen stillen Gesellschafter und keine Genussrechte
kennen. Selbst dort, wo dies der Fall ist, wird es sich nicht um eine stille Gesellschaft "im
Sinne von § 230 HGB™ handeln, da diese Vorschrift auf ausl&ndische Gesellschaften nicht
anwendbar ist 1a Abs. 3 Satz 2 UBGG-E sollte daher dem Regelungsvorschlag des
Bundesrates insoweit folgend klarstellend erganzt werden, dass auch ,,dem Risiko nach
eigenkapitaldhnliche Finanzierungsformen** von dieser Regelegung erfasst.

Hinzu tritt, dass im Informationspapier zum Referentenentwurf noch ausgefuhrt wurde, dass
»Zukinftig alle Beteiligungen zuldssig sein sollen, die handels- und steuerrechtlich als
Eigenkapital eingeordnet werden.” Auf Seite 22 der Begriindung des Regierungsentwurfs
wird hingegen allgemeiner gefordert, dass der ,,zentrale Begriff der Unternehmensbetei-
ligung ... um solche mezzaninen Finanzierungsformen zu erweitern ist, die als Eigenkapital
einzuordnen sind.* Dies steht insoweit im Widerspruch zu dem Informationspapier, als
gerade die mezzaninen Finanzierungsformen steuerrechtlich als Fremdkapital, aber handels-
rechtlich jedoch als Eigenkapital ausgestaltet werden kénnen. Im Ubrigen wird in der
Entwurfsbegriindung zur Gesetzesanderung (S. 22 und S. 32) auf die steuerrechtliche
Definition von Eigenkapital nicht mehr eingegangen. Damit wiirden aber eigenkapital-
ahnliche Finanzierungsformen, die gleichwohl am unternehmerischen Risiko teilhaben,
ausgeschlossen. Dies entspricht nicht der Intention des Gesetzes. Mittelstdndischen
Unternehmen sollte Risikokapital in moglichst jeder Form verschafft werden.

Petitum: § 1a Abs. 3 Satz 2 UBGG-E sollte wie folgt ergénzt werden: ,,Als Unternehmens-
beteiligung gelten auch Beteiligungen als stiller Gesellschafter im Sinne des § 230 des
Handelsgesetzbuches und Genussrechte sowie dem Risiko nach eigenkapitaldhnliche
Finanzierungsformen®.
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Zu84

Bereits der Bundesrat hatte sich in seinem Gesetzentwurf vor dem Hintergrund der Veran-
derung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fir eine Anpassung der Anlagegrenzen

(8 4 UBGG) ausgesprochen. Die Anlagegrenzen haben sich zudem in der Vergangenheit als
nicht praxisgerecht erwiesen. Ein Unternehmensbeteiligungskapitalgeber kann ein legitimes
Interesse daran haben, auf sein Investitionskapital einen beherrschenden Einfluss auszu-
uben: Die Begrenzung auf 49 % der Kapitalanteile/Stimmrechte (8 4 Abs. 3 und 4 UBGG)
ist daher deutlich zu niedrig. Wir sprechen uns daher fur eine Erhéhung der Anlagegrenzen
aus. Zumindest sollte — wie vom Bundesrat vorgeschlagen — die Beteiligungsgrenze an
bdérsennotierten Unternehmen in 8 4 Abs. 2 Satz 2 UBGG von 250 Mio. € auf 500 Mio. €
angehoben werden.

Petitum: Die in § 4 Abs. 3 und 4 UBGG-E vorgesehenen Beteiligungsgrenzen sollten
angehoben werden. Zumindest sollte die Beteiligungsgrenze an borsennotierten Unter-
nehmen in § 4 Abs. 2 Satz 2 UBGG von 250 Mio. € auf 500 Mio. € gehoben werden.

Art. 3: Anderung des Einkommensteuergesetzes

Zu § 3 Nr. 40a

Zur Gegenfinanzierung der steuerlichen Malinahmen bezlglich der Wagniskapitalbeteili-
gungsgesellschaften soll der steuerfreie Anteil des Carried Interest von 50 % auf 40 % der
Vergltungen abgesenkt werden. Dies wirde eine Verschlechterung gegeniiber der gelten-
den Regelung bedeuten. Zu Recht wurde in dem BMF-Eckpunktepapier vom 9. Mai 2007
festgestellt, dass die Manager von Beteiligungskapitalgesellschaften einen wesentlichen
Einfluss auf Ansiedlung und Investitionen ihrer Zielunternehmen haben. Auch wurde
zutreffend hervorgehoben, dass auf Grund der notwendigen Betreuungsintensitat Finan-
zierungsangebote regional auf den Sitz der Gesellschaft konzentriert sind und dort ihre
Wirkungen, einschlie3lich positiver externer Effekte, entfalten. Insofern ist die Anhebung
des steuerpflichtigen Anteils des Carried Interest kontraproduktiv, auch im Hinblick auf das
dadurch erwartete Steuermehraufkommen.

Zudem lasst der Gesetzentwurf eine Erstreckung der abgemilderten Besteuerung des
Carried Interest fur gewerblich einzustufende Fonds vermissen. Jeder Fonds, bei dem sich
das Management aktiver um die Portfoliogesellschaften kimmern muss, lauft auf3erhalb
etwaiger Grenzen durch das MoRaKG Gefahr, als gewerblich eingestuft zu werden. Das
starkere Engagement des Fondsmanagements wirkt sich dann zu seinem Nachteil und zum
potenziellen Nachteil fiir die Investoren aus. Das Risiko der Gewerblichkeit flihrt dazu, dass
das Management Interesse hat, vom Ausland aus zu agieren, wo der Carried Interest
gunstiger besteuert wird. Daher sollte der Carried Interest sowohl bei vermdgensverwaltend
als auch bei gewerblich einzustufenden Fonds abgemildert besteuert werden. Dies ist auch
sachlich gerechtfertigt, denn beim Carried Interest handelt es sich im Ergebnis um eine
disquotale Gewinnausschittung und dafiir gilt bei Bezug im Privatvermdgen zukdinftig die
Abgeltungsbesteuerung mit maximal rd. 28 % (inkl. SolZ und KiSt) oder bei Bezug in
einem Betriebsvermdgen das so genannte Teileinklinfteverfahren, dass zu einer Steuer-
lastbegrenzung in entsprechender Hohe fiihren soll. Dies ist keine Steuervergiinstigung.
Vielmehr soll die definitive ertragsteuerliche VVorbelastung erwirtschafteter Gewinne auf
der Ebene der Zielgesellschaft beim Empfanger steuermindernd berlcksichtigt werden.
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Petitum: Auf die Absenkung des steuerfreien Anteils des so genannten Carried Interest
sollte verzichtet werden.

Zu 8§17 Abs. 3

Der Freibetrag fur Gewinne aus der Verdauf3erung von Anteilen an Kapitalgesellschaften, die
mindestens 1 % des gesamten Nennkapitals umfassen, soll von 9.060 auf 20.000 Euro
angehoben werden.

Die Anhebung des Freibetrags diirfte im Wesentlichen den ebenfalls im Segment der Frih-
phasenfinanzierung tatigen so genannten Business-Angels zu Gute kommen, die neben
wesentlichen Risikokapitalanteilen auch unternehmerisches Know-how einbringen. Die
Anhebung reicht allerdings fur eine echte Verbesserung der Attraktivitat von Investments
dieser Investoren nicht aus. Da Business Angels sich in einem Bereich betétigen, in dem
vom BMF ein Marktversagen konstatiert wird und sie daher unverzichtbar sind, sollte hier
an eine deutlichere Besserstellung gedacht werden. Denn es ist auch zu berticksichtigen,
dass der Freibetrag von 20.000 Euro nur dann in voller Héhe gewahrt wird, wenn eine

100 %ige Beteiligung veraullert wird. Ist der Beteiligungsanteil geringer, vermindert sich
der Freibetrag entsprechend. Da Business Angels in der Regel etwa 10 % der Anteile einer
Zielgesellschaft erwerben, bedeutet dies lediglich, dass der Freibetrag durch die vorge-
sehene Neuregelung von 906 Euro auf 2.000 Euro ansteigen wirde. Es ist fragwirdig, ob
sich hieraus positive Anreize fur Investoren ergeben, die — sei es unmittelbar oder mittelbar
uber eine Kapitalbeteiligungsgesellschaft — mindestens 1 % der Anteile an einer Zielgesell-
schaft erwerben. Auch muss berticksichtigt werden, dass sich der Freibetrag nach wie vor
gemé&l § 17 Abs. 3 Satz 2 EStG um den Betrag ermaRigt, um den der VerduRerungsgewinn
36.100 Euro Ubersteigt.

In Zukunft werden nach den Bestimmungen des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008
bei Uberschreiten der Wesentlichkeitsgrenze des § 17 Abs. 1 EStG 60 % der Gewinne aus
der Veraullerung von Kapitalgesellschaftsanteilen dem progressiven Einkommensteuertarif
unterliegen. 100 % der Gewinne aus der VerdulRerung solcher Beteiligungen unterhalb der
Wesentlichkeitsgrenze werden der 25 %igen Abgeltungsteuer unterliegen. Fir Beteiligte im
Sinne des 8 17 EStG, deren Einkunfte nicht dem Einkommensteuerspitzensatz unterliegen,
kann es daher zu einer hoheren Steuerbelastung kommen. Vor diesem Hintergrund halten
wir eine Erhohung der Wesentlichkeitsgrenze in 8 17 Abs. 1 EStG auf 10 % fur sinnvoll.

Petitum: Fr Beteiligte im Sinne des § 17 EStG sollte ein wirksamerer Investitionsanreiz
als die vorgeschlagene Freibetragserhdhung geschaffen werden. Wir pléadieren fur eine
Anhebung der Wesentlichkeitsgrenze auf 10 %.

Art. 4: Anderung des Kérperschaftsteuergesetzes

Zu 8§ 8c Abs. 2

Durch die Regelung sollen zumindest die Zielgesellschaften von den Harten der erst im
Zuge des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 geschaffenen Verlustabzugsbeschran-
kungen des 8 8¢c KStG ausgenommen werden, an denen sich Wagniskapitalbeteiligungs-
gesellschaften beteiligen, also lediglich kleine und junge Zielgesellschaften.



DIHK BDI ZDH BDA BdB
GDV HDE BGA

Die Regelung ist — fiir sich genommen — zu begruRen, denn wie bereits in unserer Eingabe
zum Unternehmensteuerreformgesetz 2008 erwahnt, schielit § 8c KStG weit Uiber sein
propagiertes Ziel hinaus, namlich der Verhinderung des Handels mit steuerlichen Verlust-
vortragen. In der jetzt vorgeschlagenen Ausnahme von dieser fur Investitionsentschei-
dungen in Deutschland &uRerst schadlichen und steuersystematisch auch nicht gerecht-
fertigten Verlustvernichtungsnorm durfte die eigentliche ,,Férderung* von Wagniskapital-
beteiligungen durch das MoRaKG zu sehen sein.

Zu diesem Zweck soll dem 8§ 8c KStG ein neuer Absatz 2 hinzugefiigt werden. Danach soll
eine Verlustverrechnung nach § 10d EStG entgegen Abs. 1 der Vorschrift mdglich sein,
wenn Anteile an einer Zielgesellschaft durch eine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft
erworben werden und die Verluste auf stille Reserven des Betriebsvermdégens der Ziel-
gesellschaft entfallen. Der Verlust soll auch bei Folgeerwerben der Anteile an der Ziel-
gesellschaft von einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft durch einen Erwerber, der
nicht die Voraussetzungen einer Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft erfillt, verrechenbar
bleiben, wenn die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft die Anteile zu diesem Zeitpunkt
mindestens vier Jahre gehalten hat und die im Gesetzentwurf vorgesehenen Eigenkapital-
grenzen von 20 bzw. 100 Mio Euro nicht Gberschritten werden. Der Verlust soll im Jahr des
Beteiligungserwerbs zu einem Fiinftel und in den folgenden vier Jahren mit jeweils einem
weiteren Funftel abgezogen werden kénnen.

Die Gewahrung des Verlustabzugs ausschliellich in Hohe der vorhandenen stillen Reserven
ist problematisch. Hier sind Bewertungsprobleme zu erwarten. Gerade bei jungen, inno-
vativen Unternehmen wird eine VVorabbewertung der Geschaftsidee duerst volatil bleiben.
Sowohl der Unternehmer in der Zielgesellschaft als auch die investitionsbereite Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft werden im Zweifel die Geschaftsidee hoch bewerten. Der
Investor wird sie entsprechend im Kaufpreis verguten. Stellt sich im Nachhinein heraus,
dass die Idee nicht mit dem erwarteten Erfolg umgesetzt werden kann, mussten die stillen
Reserven/der good will wohl nachtraglich nach unten korrigiert werden. Etwaige — und im
Besteuerungsverfahren auch schon berlicksichtigte — Verlustvortrage des Zielunternehmens
waurden auf den Zeitpunkt des Erwerbs riickwirkend entfallen.

Petitum: Die Nutzung des Verlustvortrags muss unabhéngig vom Vorhandensein stiller
Reserven moglich bleiben.

Im Falle des Nacherwerbs, also einer WeiterverauRerung der Anteile an der Zielgesellschaft
an einen Nacherwerber, der keine Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft ist, setzt die fort-
bestehende Mdglichkeit der Verlustnutzung voraus, dass die verduRernde Wagniskapital-
beteiligungsgesellschaft eine Mindesthaltedauer von vier Jahren eingehalten hat. Eine
Begrundung fiir diese Frist enthélt das Gesetz nicht. Eine solche ist auch nicht ersichtlich:
Sofern sich das Zielunternehmen unerwartet schnell und gut entwickelt, wird die Wagnis-
kapitalbeteiligungsgesellschaft auch vor Ablauf von vier Jahren eine Weiterverauf3erung
ihrer Anteile in Betracht ziehen. Beispielhaft seien Bérsengénge oder im Zusammenhang
damit stehende Kapitalerhdhungen genannt. Die mit dem Gesetz verfolgten Ziele waren
erreicht. Warum sollte der Erwerber und die Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaft nun mit
dem Wegfall des Verlustvortrages ,,bestraft werden?

Petitum: Die in § 8c Abs. 2 KStG-E genannte Mindesthaltefrist von vier Jahren sollte
ersatzlos gestrichen werden.
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8 8a Abs. 1 Satz 3 KStG i.d.F. des Unternehmensteuerreformgesetzes 2008 bestimmt, dass

8§ 8c KStG fir den Zinsvortrag nach § 4h Abs. 1 Satz 2 EStG entsprechend gilt, so dass der

Zinsvortrag bei einem qualifizierten Anteilseigner- oder Stimmrechtswechsel grundsétzlich
untergeht. Da 8§ 8c Abs. 2 KStG-E nunmehr unter bestimmten Voraussetzungen den Abzug

eines nach § 8c Abs. 1 KStG nicht abziehbaren Verlustes vorsieht, muss eine entsprechende
Regelung auch flr den Zinsvortrag getroffen werden.

Petitum: § 8c KStG muss in der Weise modifiziert werden, dass im Falle des § 8c Abs. 2
KStG-E auch ein etwaiger Zinsvortrag erhalten bleibt.

Insgesamt vorzugswirdig ware aber die generelle Modifikation der sachlich nicht gerecht-
fertigten Regelung des 8§ 8c KStG. Den Verkauf einer aktiven Gesellschaft, die iber steuer-
liche Verlustvortrage verfligt, einem Handel mit Verlustvortragen gleich zu behandeln,
kann nur mit einer fiskalischen Motivation erklart werden. Ein aufgelaufener Verlust ist in
diesen Fallen mit dem Betrieb verbunden. Es ist deshalb notwendig, eine Aktivitatsklausel
in § 8¢ KStG einzufligen. Diese kdnnte so aussehen, dass nur solche Kérperschaften
betroffen sind, die im Zeitpunkt des qualifizierten Anteilseignerwechsels tber keine aktive
Geschéftstatigkeit (mehr) verfligen. Zumindest bedarf es einer weniger einschneidenden
Regelung fir mittelbare Anteilstibertragungen. Denn insbesondere bei Anteilsiibertra-
gungen innerhalb verbundener Unternehmen andert sich wirtschaftlich betrachtet nichts an
der Eigentlmerstellung. Dariiber hinaus bedarf es einer Sanierungs- und einer Konzern-
klausel. Wir verweisen erneut auf die von den acht Spitzenorganisationen der deutschen
Wirtschaft verfassten Stellungnahmen zum Unternehmensteuerreformgesetz 2008.

Petitum: § 8c KStG muss insgesamt modifiziert werden.

Art. 5: Anderung des Gewerbesteuergesetzes

Zu 8 3 Nr. 23

Durch eine Folgednderung aufgrund der Einfihrung eines neuen Absatzes in § 1a UBGG
soll weiterhin die personliche Gewerbesteuerbefreiung von anerkannten Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften sichergestellt werden.

Die Gewerbesteuerbefreiung von anerkannten Unternehmensbeteiligungsgesellschaften ist
grundsétzlich zu begruf3en. Es ist aber zu berlcksichtigen, dass bei einem Beteiligungsfonds
aufgrund der sachlichen Steuerbefreiungen fiir Dividenden und Gewinne aus der Verau-
Rerung von Anteilen an Kapitalgesellschaften Gewerbesteuer ohnehin nicht oder nur in
geringem Umfang anféllt. Bei gewerblichen Fonds in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft kommt zudem eine Anrechnung angefallener Gewerbesteuer auf die Einkommen-
steuer der Investoren in Betracht (§ 35 EStG). Es ware daher angebracht, wenn bei einem
Fonds in der Rechtsform der Personengesellschaft generell keine gewerbliche Tatigkeit der
Aktivitaten des Fonds angenommen wird, sofern dieser sich an Kapitalgesellschaften
beteiligt (zum Erfordernis der steuerlichen Einstufung der Tatigkeit bestimmter Fonds als
vermogensverwaltend siehe auch die obigen Ausfiihrungen zu Artikel 1, § 19).

Petitum: Statt der personlichen Gewerbesteuerbefreiung sollte besser gesetzlich klargestellt
werden, dass eine Kapitalbeteiligungsgesellschaft in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft, die sich an Kapitalgesellschaften beteiligt, nicht gewerblich, sondern vermogens-
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verwaltend tétig ist. Die Regelungen des 8 19 WKBG-E sollten daher auch in das UBGG
ubernommen werden.

Weitere notwendige MalRnahmen

Umsatzsteuerbelastung von Managementleistungen ausschlieflen

Es sollte in geeigneter Weise sichergestellt werden, dass Managementleistungen gegenuber
Private-Equity-Fonds nicht mit Umsatzsteuer belastet werden. Zumindest die sich aus dem
BMF-Schreiben vom 31. Mai 2007 (IV A 5-S 7100/07/0031) ergebenden Verschérfungen
bei der Umsatzbesteuerung derartiger Leistungen missen zuriickgenommen werden, denn
sie richten sich ausschliel3lich gegen in Deutschland ansdssige Managementgesellschaften.
In keinem anderen EU-Mitgliedstaat werden Managementleistungen gegenuber Private-
Equity-Fonds mit Umsatzsteuer belastet, die — mangels Vorsteuerabzugsberechtigung der
Fonds — zum Kostenbestandteil wiirde.
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